






年に起きた大不況では，2008 年秋から約 1 年間
である。次の期間は，業績下降が終わって，回復
に向かう回復期間である。この論文の中の回復時



















た（e.g., Bradley, Shepherd, & Wiklund, 2011；











































































































Bourgeois, 1981；Carter, 1971；Daniel et al., 
2004；Latham & Braun, 2008；Mohr, 1969），他
の研究では無関係，または，負の関係が見られ





























ト・ステップと発見されている（e.g., Pearce & 
Robbins, 1993；Robbins & Pearce, 1992）。
不況が起こっても，業績が悪化しない企業もあ
ると考えられる。不況下で業績が良くなる企業さ


























のみを抽出した。11 月とか 1 月の決算では，不
況からの影響度が正確に測れない可能性がある
からである。2008 年の 9 月（四半期）決算期か
ら 1 年間以内に業績（ROA）が少なくとも 2％以
上下降した企業を抽出した。111 社が上記の条件





利益÷総資産）が使われている（e.g., Bradley et 
al., 2011；Latham & Braun, 2008）。その他に企
業業績の測定に売上高上昇率も使った。サンプル
企業の殆どは 2008 年度（9 月決算）から 1 年間
下降している。それ以降業績は回復している。こ
の研究では，回復時期は 2009 年（9 月決算）か
ら 2011 年（9 月決算）までとしている。
この研究では，3 つのスラックを測定した。1 つ
目は，Unabsorbed スラック。これは流動比率（流
動資産÷流動負債）である（Mishima et, al, 2004；
Cheng & Kesner, 1997）。2 つ目は Absorbed スラ
ックで，Selling, General and Administrative（SGA）
費用を使った（Love & Nohria, 2005）。3 つ目は
Potential スラックで，自己資本・債務比率を用い
た（e.g., Daniel et al., 2004；Iyer & Miller, 2008；




























表 1 と表 2 に回帰分析結果が示されている。表








































モデル 1 2 3 4 5 6 7
コスト削減 -.05 -.07 -.03 -.07 -.06 -.06 -.05
アセット削減  .02 -.04  .04 -.01  .07 -.01  .02
業績ショック度  .39***  .37***  .39***  .41***  .24**  .37***  .39***
企業サイズ  .22**  .27**  .21**  .12  .18*  .25**  .21**
スラックのタイプ Unabsorbed Absorbed Potential
スラック　存在  .15 -.30***  .09
スラック　削減  .13  .45*** -.01
R2  .13  .14  .14  .21  .31  .13  .13
F-Value  3.88***  3.48***  3.51***  5.45***  9.23***  3.23***  3.08**




モデル 1 2 3 4 5 6 7
コスト削減 -.10 -.12 -.08 -.11 -.12 -.11 -.09
アセット削減  .03 -.04  .05  .02  .11 -.03  .03
業績ショック度  .34***  .32***  .35***  .35***  .09  .32*** -.35***
企業サイズ  .14  .20*  .14  .10  .08**  .20*  .16
スラックのタイプ Unabsorbed Absorbed Potential
スラック　存在  .16  -.13  .17
スラック　削減  .13  .75***  .06
R2  .11  .13  .13  .13  .61  .13  .11
F-Value  3.31**  3.01**  3.03**  3.04** 33.08***  3.14**  2.71**
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